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Mitverantwortlichkeit des fehlerhaft beratenen Anlegers

I.  EinfUhrung und zentrale Fragestellung

Am Kapitalmarkt ist Information unabdingbar. Oft sind die Anlagemodalitaten komplex und
schwer zu Uberblicken. Die Entscheidung zur Veranlagung setzt ein entsprechendes
Fachwissen oder eine umfangreiche Beratung voraus. Da das Erlangen von Fachwissen
kompliziert und zeitintensiv ist, erscheint die Inanspruchnahme einer Anlageberatung nicht
nur als sehr attraktiv, sondern auch als notwendig. Der Anleger ist folglich auf eine
entsprechende Beratung und Aufklarung angewiesen. Er stellt sein Kapital zur Verfligung,
wenn er auf Grundlage der ihm vorliegenden Information davon ausgehen kann, dass er einen
Nutzen aus der Veranlagung ziehen kann. In den letzten Jahren haben sich Klagen von
Anlegern gehduft, die behaupten, dass ihr Anlageberater einer ordnungsgeméien Aufklarung
nicht nachgekommen und ihnen dadurch ein Schaden entstanden ist. Oft stiitzen die Anleger
ihre Anspriche auf das Schadenersatzrecht. Doch haben die Jahre seit der Wirtschaftskrise
und die daran anknupfende Prozessflut gezeigt, dass Anleger auch immer wieder behaupten,
bei Abschluss des Kaufvertrages einem Irrtum (88 871 ff ABGB) unterlegen zu sein.

In den bisher zahlreich erschienen Arbeiten im Zusammenhang mit Anlegerschaden, wurden
insbesondere die Pflichten des Beraters, Vermittlers, Emittenten oder der (Depot-)Bank in den
verschiedensten Konstellationen untersucht und ausgiebig diskutiert. Die geplante Arbeit
wirft einen etwas anderen Blick auf diesen Themenbereich und stellt die Frage, welche
Pflichten und Obliegenheiten den fehlerhaft beratenen Anleger treffen.

Nach stRsp kann ein  Mitverschulden des geschadigten Anlegers einen
Schadenersatzanspruch mindern." Ganz allgemein normiert § 1304 ABGB, wenn nicht bloR
der Schadiger, sondern auch der Beschédigte schuldhaft eine Bedingung fur den
Schadenseintritt gesetzt hat, so gebuhrt ihm nicht der volle Ersatz; vielmehr muss er einen
Teil des Schadens selbst tragen. Schon dogmatisch bereitet diese Norm Schwierigkeiten.
Worin liegt die rechtswidrige Handlung bei Verletzung eigener Interessen? Immerhin verlangt
ein Verschulden eine vorwerfbare rechtswidrige Handlung. Lehre und Rsp gehen davon aus,
dass das Mitverschulden kein echtes Verschulden ist, sondern eine Obliegenheitsverletzung:
»Wer in eigenen Belangen sorglos ist, muss den daraus folgenden Nachteil tragen.“2 Das
Mitverschulden setzt also keine Rechtswidrigkeit des Verhaltens voraus, die Sorglosigkeit
gegenuber den eigenen Glitern gengt.

Es stellt sich allerdings die Frage, ob tatséchlich jegliche sorglose Handlung gegeniber
eigenen Gutern ausreicht, um den Schadenersatzanspruch zu mindern. Die Rsp ist bei der
Annahme eines Mitverschuldens in Anlegerprozessen bisher zuriickhaltend. Immer wieder
wird auch in der Lehre die Meinung vertreten, dass ein Mitverschulden bei fehlerhafter

! RIS-Justiz RS0102779.
2 Welser/zéchling-Jud, Birgerliches Recht 11** (2015) 1447 mwN.
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Anlageberatung nur sehr eingeschrankt angenommen werden kann.®> Eine umfassende
Obliegenheit des Anlegers zur Nachprufung, sei mit dem Grundgedanken von Beratungs- und
Aufklarungspflichten unvereinbar.

Die Judikatur ist besonders bezuglich des Nichtlesens einschlagiger Risikohinweise oder dem
ungelesenen Unterfertigen von Formularen uneinheitlich. In diesem Zusammenhang ist vor
allem der Frage nachzugehen, ob im Rahmen des WAG 2007 ein Vertrauensschutz greift, der
es ausschlief3t, dem Kunden ein Mitverschulden anzurechnen, wenn er Warnhinweise nicht
durchliest.*

Aus § 1304 wird auch die Schadensminderungspflicht abgeleitet.” Darunter wird die Pflicht
des Geschédigten verstanden, dem unmittelbar drohenden Eintritt oder einer VergréRerung
des Schadens entgegenzuwirken. Wie das  Mitverschulden ist auch die
Schadensminderungspflicht keine echte Rechtspflicht, sondern eine Obliegenheit. Auch die
Verletzung dieser Obliegenheit fihrt zur Minderung des Ersatzes. Die UL geht bei der
Beraterhaftung fiir fehlerhafte Anlageberatung davon aus, dass den Kunden die Obliegenheit
trifft, den Anlageberater zu informieren, sobald ihm der Haftungsfall bekannt ist.® Dies dient
dem Zweck der Schadensverringerung: Dem Berater soll die Mdglichkeit gegeben werden,
geeignete Dispositionen zu treffen. Bereits die Frage nach der dogmatischen Grundlage einer
derartigen Obliegenheit bereitet Schwierigkeiten. Andererseits wird der Berater in den
seltensten Fallen das Bestehen von allfélligen Schadenersatzanspriichen bejahen, vielmehr
wird er versuchen, den Anleger zu beschwichtigen oder jegliche Verantwortung von sich zu
weisen. Damit gehen eine Reihe von interessanten Fragen einher: Wie hat der Anleger nun
weiter vorzugehen? Trifft ihn eine Verkaufs- oder Behalteobliegenheit? Wenn ja, wie wirkt
sich die Verletzung einer derartigen Obliegenheit aus? Muss der Anleger eine weitere
Beratung einholen? Kann der Anleger durch den Verkauf der nicht gewollten Papiere und den
Erwerb der gewollten Papiere die Naturalrestitution selbst herbeifiihren und welche
Konsequenzen sind damit verbunden? Fuhrt das vorlaufige Untétigbleiben des Anlegers zur
Unterbrechung des Zurechnungszusammenhangs?

Wie bereits erwahnt, stiitzen geschadigte Anleger ihr Begehren auch auf das Irrtumsrecht.
Die hA geht davon aus, dass sobald die alternativen Voraussetzungen des § 871 ABGB
vorliegen, die Irrtumsanfechtung mdoglich ist und zwar ohne Berlcksichtigung eines
allfalligen Verschuldens des Irrenden am Entstehen seines Irrtums.’

8 p. Bydlinski, Haftung fur fehlerhafte Anlageberatung: Schaden und Schadenersatz, OBA 2008, 159 (170); Dullinger,
Aktuelle Fragen der Haftung wegen Beratungsfehlern bei der Vermdgensanlage, JBI 2011, 693 (697); Dullinger, Zur Haftung
wegen Fehlerhafter Anlageberatung, in Dullinger/Kaindl (Hrsg), Bank- und Kapitalmarktrecht aktuell, Jahrbuch 2010/2011
(2011) 12; Kodek, Ausgewshlte Fragen der Schadenshéhe bei Anlegerschaden, OBA 2012, 11 (20); Hausler, Zum
Mitverschulden bei Beratungsdienstleistungen, ©JZ 2014/113, 746 mwN.

* In diese Richtung OGH 7 Ob 178/11 v ecolex 2014,19 (Wilhelm) und OGH 10 Ob 7/12 w OBA 2013, 523; vgl auch Graf,
Wie das WAG 2007 die Anlegeberaterhaftung verschérft, ecolex 2011, 1093.

® Welser/Zéchling-Jud, 11* Rz 1452 mwN.

® Brandl/Hohensinner,  Feststellungsbegehren ~ und ~ Mitverschuldenseinwand ~ in  Gerichtsverfahren  wegen
Anlageberatungsfehlern, OBA 2004, 602 (604 ff); Koziol, Zum Ersatzanspruch unzuldnglich aufgeklarter Anleger, in FS
Picker (2010) 523 (533 ff); Bollenberger, Fehlerhafte Anlageberatung — Informationsobliegenheiten und -pflichten des
Kunden, in FS Fenyves (2013) 49; vgl auch Leupold in Gelbmann/Klauser/Kolba/Leupold/Weber (Hrsg), Konsumentenrecht
und Kapitalmarkt (2015) 43 mwN; krit insb Kodek, Verjahrung von Schadenersatzanspriichen bei Fremdwéahrungskrediten —
ein DenkanstoR, in Leupold (Hrsg), Forum Verbraucherrecht 2015, 71 (78 f).

" Rummel in Rummel/Lukas, ABGB* § 871 Rz 4 mwN; Pletzer in Kletecka/Schauer, ABGB-ON'®" § 871 Rz 40 mwN; RIS-
Justiz RS0016213.



Diese Ansicht wurde von gewichtigen Stimmen der Gsterreichischen Rechtslehre aber auch
hinterfragt. So meint etwa Krejci, dass es befremde, wenn der Anfechtungsgegner den
Vertrag auch dann nachtraglich verliere, wenn ein wesentlicher Grund fur den Irrtum in einem
fehlerhaften Verhalten des Irrenden selbst liege.®

Selbst Vonkilch, der die hA im GroRen und Ganzen begriflt, gesteht ein, dass es
rechtspolitisch nicht abwegig erscheint, das Vorliegen von Verschulden auf Seiten des
Irrenden zu einem Kriterium Uber die Zulassigkeit einer Irrtumsanfechtung zu machen.
Jedoch fuhrt fur ihn ,kein methodisch gangbarer Weg am Befund vorbei, dass das
Verschulden des Irrenden gerade keinen Eingang in das geltende dsterreichische Irrtumsrecht
gefunden hat.**

Interessant sind die Ausfiihrungen des 8. Senats in der E 8 Ob 25/10 z. Er sprach darin —
obiter — aus, dass das Osterreichische Recht eine Haftung fir die sorgfaltswidrige Abgabe
einer wegen Willensmangels anfechtbaren Willenserklarung kennt. Er spricht damit also die
Madglichkeit einer Haftung des Irrenden aus culpa in contrahendo an. Dem Berater soll gegen
den fehlerhaft beratenen Anleger im Falle der Irrtumsanfechtung ein Anspruch auf Ersatz des
Vertrauensschadens zustehen, wenn dem Irrenden selbst ein Fehlverhalten vorzuwerfen ist.
Im Ergebnis flhrt dies dazu, dass auch bei der Irrtumsanfechtung der Anspruch des Anlegers
— zumindest indirekt — gemindert werden kann, wenn er ,,in eigenen Belangen sorglos ist™.

Es ist hier also der Frage nachzugehen, welche Rechtsfolgen ein allfalliges Verschulden des
Irrenden am Zustandekommen seines Irrtums hat. Die hL ist kritisch zu hinterfragen.
Einerseits stellt sich die Frage, ob ein Verschulden des Irrenden bei der Irrtumsanfechtung
tatsachlich keine Bertcksichtigung findet. Aber auch der Ansatz, dass im Falle eines
Fehlverhaltens des Irrenden dem Anfechtungsgegner ein Anspruch aus culpa in contrahendo
auf Ersatz des Vertrauensschadens zusteht, ist naher zu durchleuchten. Ein solcher Anspruch
des Anfechtungsgegners koénnte zu einer Aushoéhlung des Irrtumsrechts fuhren, da dem
Anfechtenden wohl sehr oft leichte Fahrlassigkeit zur Last gelegt werden kénnte.™

Wie dargelegt, ist eine umfangreiche Beratung flr die Investitionsentscheidung des Anlegers
sehr wichtig. Der Gesetzgeber hat auf diese Entwicklung bereits reagiert und einige —
teilweise auch sehr strenge — gesetzliche Vorschriften fiir Beratungsdienstleister erlassen.
Insbesondere geht es darum, die Interessen der Anleger zu starken. Allerdings wurde der
Mitverantwortlichkeit des fehlerhaft Beratenen bisher nur wenig Aufmerksamkeit gewidmet
oder nur in Einzelféllen diskutiert. Die geplante Arbeit wird diesen Bereich auf breiter Basis
aufarbeiten und darlegen, wann und warum eine Mitverantwortlichkeit des fehlerhaft
Beratenen zu bejahen ist.

Selbstverstandlich stellt sich die Frage nach der Mitverantwortlichkeit des Beratenen nicht
nur bei der Anlageberatung. Da die Arbeit auch einen Beitrag zur Mitverantwortlichkeit bei
Beratungsdienstleistungen im Allgemeinen und den daraus resultierenden Rechtsfolgen

8 Krejci, Zur Anfechtung von Wertpapierkaufen wegen irrefiihrender Werbung und Beratung, ©JZ 2010/10, 58.

® Vonkilch, Von Geschéftsirrtimern und Sollbeschaffenheiten beim Wertpapierkauf, irrtumsrechtlichen Kausalititsbeweisen
und Mitverantwortlichkeiten von Irrenden, JBI 2011, 2 (10).

19 1n diese Richtung bereits Kodek in Leupold (Hrsg), Forum Verbraucherrecht 2015, 79.



liefern soll, werden auch andere Beratungsdienstleistungen bericksichtigt, um so zu
allgemein gultigen Grundsétze zu kommen.

Il.  Forschungsstand und Forschungslicken

Wie erwahnt, hatte der OGH in den letzten Jahren mit einer wahren Flut von Prozessen im
Zusammenhang mit Anlegerschaden zu kdmpfen. Im Zuge dessen ist es auch zu einigen
Entscheidungen ber Obliegenheitsverletzungen des fehlerhaft beratenen Anlegers
gekommen. Im Allgemeinen ist die Literatur in diesem Zusammenhang tberaus umfangreich
und vielféltig, es gilt diese aufzuarbeiten und zu ordnen. Im gegenstandlichen Bereich gibt es
auch Probleme mit denen sich Lehre und Rechtsprechung kaum auseinandergesetzt haben. In
der geplanten Arbeit sollen die relevanten Lehrmeinungen dargestellt und kritisch hinterfragt
werden. Insbesondere sind Fallgruppen zu bilden, in denen eine Sorglosigkeit in eigenen
Angelegenheiten im Falle der fehlerhaften (Anlage-)Beratung und somit eine
Obliegenheitsverletzung des geschadigten Anlegers zu bejahen ist. Weiters soll dargestellt
werden, wie der Anleger nach Kenntnis der fehlerhaften Beratung vorzugehen hat, um seine
Schadenersatzanspriiche zu wahren (8 1304 ABGB). Schliel3lich werden die Auswirkungen
einer allfalligen Sorglosigkeit des Anlegers auf die Anfechtung wegen Irrtums geprift
werden.

I11.  Gang der Untersuchung

Die Dissertation soll 3 Teile umfassen.'* Nach einer Darstellung der Probleme wird auf das
Mitverschulden bei allfalligen Schadenersatzanspriichen des geschadigten Anlegers
eingegangen. Hier gilt es nochmals die allgemeine Rechtsnatur des § 1304 zu untersuchen
und Besonderheiten des Mitverschuldens bei Beratungsdienstleistungen herauszuarbeiten.
Ferner ist auf eine allfallige Schadensminderungspflicht des Anlegers genauer einzugehen,
besonders auf das Bestehen von Informationsobliegenheiten, Behalte- oder
Verkaufsobliegenheiten und die Rechtsfolgen einer Verletzung solcher Obliegenheiten. Der 2.
Teil dient vor allem der Untersuchung, ob ein allfilliges ,,Verschulden* des Irrenden am
Entstehen seines Irrtums bei der Irrtumsanfechtung zu berlicksichtigen ist. Im 3. Teil werden
die eigenen Standpunkte zusammengefasst und analysiert. SchlieBlich soll in diesem Teil ein
allfélliger Handlungsbedarf des Gesetzgebers dargestellt werden.

Die Arbeit wird vor allem aktuelle Entscheidungen der Osterreichischen Judikatur bearbeiten,
aber auch altere Entscheidungen beruicksichtigen. Auch sind die wichtigsten Stimmen in der
Lehrbuch-, Kommentar- und Aufsatzliteratur zu beachten. Hierbei wird auch ein Blick auf die
deutsche Rechtsordnung, -lehre und Judikatur geworfen, um so Widerspriiche,
Gemeinsamkeiten und Ldsungsansatze aufzuzeigen.

Anhang | enthdlt eine kurze Inhaltsubersicht, Anhang Il den vorldufigen Zeitplan und in
Anhang 111 ist ein Auszug aus dem vorldufigen Literaturverzeichnis zu finden.

1 siehe Anhang | (vorlaufige Inhaltstibersicht).
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